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一、海峡两岸创业投资的发展概况








投业进入了试探性的发展阶段。从 1999 年到 2009 年，是大陆创投业快速成长的十年，其年复合增长率达到
12． 4%。其中，2005 年成为中国创投业的重要年份，整个行业步入了井喷式发展阶段。在这一年，国家外汇




中国台湾是最早引入创业投资的地区之一，起步于 20 世纪 80 年代，几乎与大陆同时。1983 年《创业投
资事业推动法案》和《创业投资事业管理规则》的通过，以及 1984 年首家创投公司“宏大创投”的成立，标志




后，台湾科技产业兴起，在当局政策的引导下，台湾创投主要着重于高科技产业的投资。1995 － 2000 年期间





















为 20% ; 提供创业投资资本的股东在持股满两年后，享有 20% 的投资抵减优惠，按所投金额的 20% 抵减当
年盈利的企业所得税，当年不足抵减的，可在 5 年内抵减，同时对创业投资收益的 80% 免征所得税; 对投资
岛外并引进技术的创业投资公司，可以享有 1—4 年的免税优惠。③ 在资金融通方面，台湾当局还通过提供








从创业机构数量来看，2000 － 2008 年的 9 年间，中国大陆在绝对数量上都要多于台湾地区，并在 2008
年达到最多的 464 家; 在增长速度上更存在显著区别，大陆在 2000 年增长率达到最大后，2003、2004 年出现
负增长，之后又有所增加，台湾在 2001 － 2008 年间新增创投公司急速锐减，其平均值约为 1995 － 2000 年间
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年 度 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
创业投资
机构总数
大陆 118 249 323 366 315 304 319 345 383 464
台湾 160 192 199 217 240 259 268 270 272 276
新设立
家数
大陆 42 131 74 43 － 51 － 11 15 26 69 81
台湾 46 32 7 18 23 19 9 2 2 4
较上年增
长率( % )
大陆 55． 3 111． 0 29． 7 13． 3 － 13． 9 － 3． 5 4． 9 8． 2 20． 0 21． 1
台湾 20 3． 6 9． 0 10． 6 7． 9 3． 5 0． 7 0． 7 1． 5
大陆数据来源: 科技部发展计划司《2008 年全国创业投资统计报告》，《科技统计报告》2009( 23) ;
台湾数据来源: 中华民国创业投资商业同业公会; http: / /www． tvca． org． tw( 以下台湾数据均来源该网站) 。
表 2 海峡两岸创业投资规模比较(单位:亿元新台币、亿元人民币)
年份 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
当年新增
投资额
台湾 295． 92 308． 03 81． 46 117． 40 165． 40 152． 70 108． 57 157． 45 206． 16 136． 35
大陆 39． 42 63． 49 35． 10 28． 8 67． 9 86． 35 80． 9 120． 78 221． 28 288． 67
比上年增
长率( % )
台湾 4． 1 － 73． 5 44． 1 40． 9 － 7． 7 － 28． 9 45． 0 30． 9 － 33． 9








目前，中国大陆的创投企业主要采用公司制的形式，但在 2007 年 6 月新《合伙企业法》实施以后，北京、
天津、上海、深圳等地纷纷成立了有限合伙制企业，并顺利完成了资金的募集。不过，由于中国大陆有限合伙
人市场还不够成熟，有限合伙企业并不能真正享受税收优惠等，有限合伙制的发展仍存在一定的障碍，因此
公司制仍然是创投组织形式的首选。2009 年中国大陆创投组织形式大致的分布情况: 公司制占 67． 48%，有


























表 3 2005 － 2008 年大陆本土创业资本来源细分(投资金额比例:% )
年份 /资金来源 政府 金融机构 企业 个人 其他
2005 31． 9 14． 8 46． 4 3． 0 3． 8
2006 33． 6 13． 0 44． 9 5． 7 2． 7
2007 24． 1 7． 9 53． 5 10． 5 4． 0
2008 25． 2 10． 7 39． 7 19． 3 5． 1
数据来源: CVCRI( 中国风险投资研究院) ，2008 年中国风险投资行业调研报告。
表 4 2008 年台湾创业资本来源构成(单位:% )





















期的中后期阶段。1994 － 1999 年( 1997 年除外) ，起步阶段一直是投资的重点阶段，每年占当年投资总额的
45
比例均在 40%以上，2000 年这一比例明显下降，之后呈下降趋势; 1995 年对种子阶段的投资比例大幅提升，
之后又迅速下降，并基本保持不变，2003 年后降到 5% 左右; 成长( 扩张) 阶段在 1999 年以后取代起步阶段，
成为投资的重点; 成熟阶段则是由 1999 年之前的未曾涉足，到投资比例随时间不断增加。根据中国风险投
资研究的调研数据，2009 年大陆创业投资资本仍然集中在项目中后期，其中成长( 扩张) 阶段的比例达到
55． 68%，后期阶段则占到了 33． 72%。可见，大陆的创业资本在投资阶段有着向中后期发展的趋势。
台湾在划分被投资企业的生命周期上略有差异，主要分为种子期、创建期、扩充期、成熟期、重整期。同
样地，在总体分布上，投资于各个阶段的资本比例也是“中间大两头小”，而且其重点投资阶段一直都处于扩
充期，1999 － 2008 年( 2006 年缺少数据除外) 每年的比例均超过 40%。1999 － 2002 年期间，创建期的投资比
例要大于成熟期的，而 2003 年之后则相反，投资于成熟期的比例均大于创建期。种子期的投资比例除 2007
年后有明显的下降外，其他年基本保持不变。重整期的企业则一直不被看好，所占投资比例甚小。可以看
出，台湾地区的创业资本也呈向中后期发展的趋势。
表 5 台湾创业投资各阶段投资比例(单位:% )
年份 /阶段 种子期 创建期 扩充期 成熟期 重整期
1999 年 6． 1 25． 1 44． 1 24． 1 0． 7
2000 年 7． 89 32． 8 42． 1 16． 2 1
2001 年 6． 9 36． 2 42． 4 15 0． 1
2002 年 8 25． 04 45 20． 9 1． 06
2003 年 5． 89 18． 22 48． 24 27． 62 0． 02
2004 年 8 17． 2 51． 7 22． 1 1
2005 年 8． 06 20． 69 42． 29 26． 95 2． 02
2007 年 2． 15 13． 65 49． 89 33． 74 0． 57














创投公司———中创公司就因缺乏有效退出机制，违规经营而被中央银行于 1998 年底关闭。而且，截至 2002






①王守仁:《论中国创业投资十大问题》，《中国风险投资》2004 年第 9 期。
表 6 2007 － 2008 年大陆创业投资的退出方式(单位:% )
年份 /退出方式 上市 收购 回购 清算 其他
2007 年 24． 2 29． 1 27． 4 5． 6 13． 7
2008 年 22． 7 23． 2 34． 8 9． 2 10． 1
数据来源: 科学技术部发展计划司《2008 年全国创业投资统计报告》，《科技统计报告》2009( 23) 。
台湾地区的风险资金退出机制比较完善，这主要和其比较成熟的资本市场有关。台湾的资本市场包括
台湾证券交易所和证券柜台买卖中心。证券交易所企业的上市门槛比较高，批准程序也非常严格。相比较，




看，1994 年底，台湾的创投公司总数仅为 28 家，累计创投资金仅为 146． 98 亿新台币，而 1995 年至 2001 年平
均每年新设创投公司 24． 4 家，平均每年新增创业投资资金为 172 亿新台币; 从投资绩效看，1994 年为界，之
前五年台湾创投公司每股平均年盈利为 0． 226 元新台币，之后五年台湾创投公司平均年盈利为 1． 64 元新台





















锦宏:《健康成长的台湾创业板》，http: / /business． sohu． com /20090409 /n263285321． shtml．
陈凤娣、吴有根:《海峡两岸创投合作问题探讨》，《三明学院学报》2006 年第 9 期。
